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Codziennik

Staby koniec Il kw. w przemysle

Krajowy przemyst w gorszej formie na koniec Il kw.
Ztoty i waluty regionu tracg, dolar zyskuje po minutes FOMC
Rentownosci w kraju i na rynkach bazowych w dét

Dzi$ dane z USA Wskazniki koniunktury konsumenckiej, pkt
W érode opublikowane zostaly dane z krajowego przemystu, ktére byly bliskie naszym n < " © ~ 0
oczekiwaniom, ale ponizej konsensusu rynkowego. W USA wyniki spétek rozczarowaly, na co N N N N N N
gietdy i waluty rynkéw wschodzacych zareagowaty ostabieniem, a obligacje zyskiwaly. Minutes z 20 < o o o o o
wrzesniowego posiedzenia FOMC miaty w ocenie rynku jastrzebi wydzwiek. Inwestorzy zwrocili
bowiem uwage na fakt, ze amerykanscy bankierzy centralni dopuszczajg mozliwo$¢ podniesienia
stép procentowych powyzej poziomu neutralnego dla gospodarki (obecnie szacowanego na 3%). 10 4
W efekcie, dolar umocnit sie, a rentownosci obligacji na rynkach bazowych wzrosty. m
Wskazniki koniunktury konsumenckiej pogorszyly sie w pazdzierniku. Wskaznik biezacy 0 ‘ T ‘
(BWUK) spadt do 6,1 pkt z 6,9 pkt, ale nadal utrzymuje sie blisko historycznych rekorddéw. ../VW
Wskaznik wyprzedzajacy (WWUK) obnizyt sie do 1,3 pkt z 3,1 pkt i jest najnizej w tym roku. W dét 10 4 4\/%
pociaggneta go stabsza prognoza zmian ogdlnej sytuacji ekonomicznej kraju, warunkéw do
oszczedzania pieniedzy i prognoz zmian poziomu bezrobocia. Ten ostatni wskaznik spadt juz o 10 20 | —— Wskaznik biezacy
pkt od szczytu z kwietnia i byt to najmocniejszy spadek wsrédd wszystkich wskaZznikow
wchodzacych w sktad BWUK i WWUK. Wskaznik zmian poziomu bezrobocia jest do$¢ dobrze
skorelowany ze stopg bezrobocia, a jego spadek wpisuje sie w serie rozczarowujacych danych z 30 1 — Wskaznik
rynku pracy. Wspiera on zatem naszg prognoze wyhamowania pozytywnych trendéw na wyprzedzajacy
krajowym rynku pracy. -40 4 Zmiany poziomu
Wrzesniowe dane o produkcji przemystowej byly gorsze od oczekiwan rynkowych (2,8%, wobec bezrobocia
konsensusu 4,1%), ale bliskie naszemu pesymistycznemu szacunkowi 2,3%. W kolejnych 50 J

miesigcach spodziewamy sie odbicia wzrostu produkcji przemystowej do $rednio ok. 5% r/r,
ponizej dynamiki z | pot. 2018 r. (6-7%). Dane o produkgji wpisaty sie w nasze oczekiwania, ze
polska gospodarka przeszta w Il pot 2018 r. w faze spowolnienia i osiggnie w tym okresie wzrost

Zrédho: GUS, Santander Bank Polska

Wzrost produkgji, % r/r

istotnie nizszy od 5% z pierwszego pétrocza (wiecej).

Inflacja HICP wzrosta w Polsce z 1,4% r/r do 1,5%. Inflacja bazowa wyraznie odbita, z 0,2% r/r do 359 Prod. przemystowa

0,5%, inaczej niz w danych CPI, ktére pokazaty jej spadek we wrzesniu. Za przyspieszeniem inflacji 20 | Prod. budowlano-montaz.
bazowe] HICP do najwyzszego poziomu od stycznia br. stoi zaréwno wzrost dynamiki cen tych jej Prod. przem. (wyr.sezon.)
skladnikéw, ktére podlegajg wymianie miedzynarodowej, jak i tych, ktérych nie dotyczy handel 25 Prod. bud.-mont. (wyr.sezon,)

zagraniczny. Odczyt inflacji HICP nie jest nawet nie najwyzszy w tym roku, ale spojrzenie w jej
szczegOly daje obraz szeroko zakrojonego, choc pdki co niezbyt dynamicznego, odbicia cen.
Minister energii Krzysztof Tchérzewski zapowiedziat, ze rachunek za prad nie wzroénie o wiecej 15
niz 5% (ostateczng decyzje podejmuje URE). Taki wzrost dla odbiorcéw detalicznych oznaczatby

podbicie inflacji w 2019 o 0,2-03 pp. Gdyby dopuszczono petne przefozenie wzrostu cen 10
surowcow energetycznych na ceny dla gospodarstw domowych (o ok. 20% w przypadku 5
elektrycznosci i o ok. 15% w przypadku gazu), to dodatoby to do inflacji CPI 1,0-1,5pp.

EURUSD spadat w $rode w $lad za znizkujgcymi gietdami oraz w reakgji na wzrost napiecia w 97 “‘
relacjach KE-Wiochy. Impuls spadkowy przyspieszyt wieczorem po publikacji minutes FOMC. W 5
efekcie, dzisiaj rano EURUSD jest blisko 1,148. Po potudniu poznamy dane z USA i kluczowa dla

dolara bedzie reakcja amerykanskich obligacji na te odczyty. Wzrost rentownosci moze pchac -10
EURUSD dalej w dét. s
EURPLN wzrdst w Srode w reakcji na rosngca awersje do ryzykownych aktywdw oraz umacnianie

sie dolara. Ttem dla ostabienia ztotego byt odczyt gorszych niz oczekiwania rynkowe danych o -20
produkcji przemystowej w Polsce. W trakcie dnia EURPLN wspigt sie do 4,296, a na koniec e

krajowej sesji byt blisko 4,29. Nocne umocnienie dolara sprawia, ze czwartkowg sesje EURPLN
zaczyna blisko wczorajszego szczytu i sadzimy, ze dzisiaj mate sg szanse na umocnienie ztotego.
Pozostate waluty regionu tez tracily, negatywnie reagujac na wyprzedaz na gietdach i
umacniajacego sie dolara. EURHUF wspiat sie z 321,80 do 322,40, za$ EURCZK z 25,82 do 25,85.
W przypadku USDRUB dodatkowym czynnikiem ostabiajgcym rosyjska walute byly gorsze niz
oczekiwano dane o sprzedazy detalicznej i dochodach realnych. W efekcie, USDRUB zakonczyt
dzieri na 65,50 wobec 65,30 na otwarciu.

Krajowe obligacje zyskiwaty w srode w $lad za rosnacymi cenami papieréw niemieckich i
amerykanskich. Lepsze wyceny dtugu to pochodna znizkujgcych gietd oraz gorszych od oczekiwan
danych sektorowych z Europy i wynikéw spétek za Oceanem. W kraju spadki rentownosci byly
wspierane przez niezadawalajace dane z przemystu. W efekcie polska krzywa przesunefa sie w dét
0 1-2 pb w dét. Spready ASW pozostaty wzglednie stabilne, po tygodniu silnych spadkéw. Na
otwarciu dzisiejszej sesji rentownosci obligacji Niemiec rosng w wyniku jastrzebich minutes
FOMC, co moze wywiera¢ presje na polski dtug.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 3
EURPLN 4.2963 CZKPLN 0.1662 440
USDPLN 3.7403 HUFPLN* 1.3321 M USDPLN 3.74 |
EURUSD 1.1487 RUBPLN 0.0570 S
CHFPLN 37580 NOKPLN 0.4545 [-4.20
GBPPLN 4.8926 DKKPLN 0.5759 I
USDCNY 6.9389 SEKPLN 0.4161 4.00

*za ID0HUF |

Poprzednia sesja na rynku FX . 17I1f0/2018 ; h3.80

min max otwarcie zamkn. ixing b

EURPLN  4.284 4.296 4.285 4.286 4.2936 ww EHLHM@JW%W%IHM I

USDPLN 3698 3726 3699  3.718 37123 )IFINJH.I" -3.60

EURUSD  1.152 1.159 1.158 1.153 - F

Mol b3.40

Rynek stopy procentowej 17/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym , T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun 2%"1"33 Aug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.55 -1 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.50 -2 4paz 18 PS0424 2.732 M

WS0428 (100) 319 2 4paz18 WS0428 3303 [ M2y 155 M5v250 W 10‘r’_.3-19] S

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** W\ﬁ F3.00

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
xx " xx W 250

L 1.79 0 2.85 1 -0.24 0

2L 2.05 -1 3.07 1 -0.12 -1

3L 2.27 -2 3.14 1 0.05 -1

ar 245 ] 376 T 022 2 r2.00

5L 2.59 -2 3.17 1 0.39 -2

8L 2.89 -2 3.20 2 0.79 -3 e T

10L 3.03 -2 3.23 1 1.01 -2 S F1.50

Stawki WIBOR Apr ' May ET Jul ' Alg ' Sep ' Oect

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 1.59 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.59 0 B RA e 175 L

2 : B

™ TEq o M 3M WIBOR 1.72

3M 1.72 0

6M 1.79 0

9M 1.82 0

1Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana

%
(pb)

Tx4 1.73 0

3x6 1.76 0

6x9 1.79 -1 i ; : : I

9x12 T84 7 Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

3%9 184 0 2018

6x12 1.90 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* HFL 2.7188 ’n I-3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 1.6555 e —_ vy, T I
(pb) (pb) MEs 11916 ",;.\ AT k3.00

Polska 2.72 -3 < +

Francja 25 1 0.36 0 2,50

Wegry 116 1 3.24 -15 L

Hiszpania 65 4 1.18 0 300

Wtochy 221 8 3.09 0 |

Portugalia 64 0 748 = T e T 150

Irlandia 25 0 0.54 -4 )

Niemcy 11 0 L\%%M L 100

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw I

-

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr T May T Jun Jul Aug T Sep Oct 0.50
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (12 pazdziernika)

PL Fitch Przeglad ratingu

PL S&P przeglad ratingu

08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 04 - 04 04
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 05 - 1,0 -0,8
16:00 us Indeks Michigan X pkt 100,5 - 99,0 100,1
PONIEDZIALEK (15 pazdziernika)
10:00 PL Inflacja IX % r/r - 1,8 1,9 1,8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -396 -287 -549 -809
14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -321 -415 -329 -432
14:00 PL Eksport VI min € 16 944 16 874 17 195 17 115
14:00 PL Import Vil min € 17 254 17 289 17 524 17 547
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,7 0,1 0,1
WTOREK (16 pazdziernika)
10:00 PL Zatrudnienie IX % r/r 34 3,4 3,2 34
10:00 PL Ptace IX % r/r 71 6,9 6,7 6,8
11:00 DE ZEW X pkt 74,3 74,4 70,1 76,0
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 0,90 0,90 0,90
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 0,8 0,9 0,8 0,9
15115 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m 02 - 03 04
SRODA (17 pazdziernika)
10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r 4,5 2,3 2,8 5,0
10:00 PL Produkcja budowlana IX % r/r 18,5 15,8 16,4 20,0
10:00 PL PPI IX % r/r 2,8 2,9 2,9 3,0
11:00 EZ HICP X % r/r 2,1 - 2,1 2,1
14:30 us Rozpoczete budowy doméw IX % m/m -56 - -53 92
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (18 pazdziernika)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 207 - 214
14:30 us Indeks Philly Fed X 21,0 - 22,9
PIATEK (19 paZdziernika)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r 6,2 6,5 6,7
16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m -0,6 - 0,0
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